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Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui bagaimana pengaruh 
Corporate Social Responsibility terhadap Reaksi Investor. Corporate Social 
Responsibility merupakan aktivitas perusahaan dalam mencapai keseimbangan 
atau integrasi antara aspek ekonomi, lingkungan dan sosial tanpa 
mengesampingkan ekspektasi para pemegang saham (menghasilkan profit). 
Dalam penelitian ini, Reaksi investor diukur dengan menggunakan Abnormal 
Return dan Volume Perdagangan Saham. 
Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan food and 
beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2010-2012 dan 
mempublikasikan laporan tahunannya melalui website www.idx.co.id. Data 
dikumpulkan dengan metode purposive sampling. Terdapat 11 hingga 12 
perusahaan yang memenuhi kriteria sampel penelitian ini. Metode analisis dalam 
penelitian ini adalah analisis regresi linier sederhana. 
Hasil penelitian ini tidak berhasil membuktikan kedua hipotesis penelitian 
yaitu Corporate Social Responsibility berpengaruh positif terhadap Abnormal 
Return dan Corporate Social Responsibility berpengaruh positif terhadap Volume 
Perdagangan Saham. Hal tersebut menunukkan bahwa Corporate Social 




Kata-kata kunci: Corporate Social Responsibility, Reaksi Investor, Abnormal 
return, Volume Perdagangan Saham. 
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1.1 Latar Belakang 
Kondisi dunia yang tidak menentu seperti terjadinya global 
warming, kemiskinan yang semakin meningkat, memburuknya kesehatan 
masyarakat serta tuntutan sosial kepada perusahaan, memicu perusahaan 
dalam mengungkapkan pertanggungjawaban sosial (corporate social 
responsibility) perusahaan pada seluruh stakeholders yang terdiri dari 
karyawan, investor, pemerintah, masyarakat, konsumen dan pemasok, 
serta kelangsungan generasi penerus. Pentingnya corporate social 
responsibility, telah mendapat perhatian pemerintah dan perusahaan yang 
ada di Indonesia. Undang-Undang No.40 Tahun 2007 tentang Perseroan 
Terbatas (pasal 74 ayat 1a) mewajibkan perusahaan yang usahanya 
dibidang dan/atau berkaitan dengan sumber daya alam untuk melakukan 
corporate social responsibility. 
Pengambilan keputusan ekonomi saat ini, tidak hanya melihat 
kinerja keuangan entitas, karena kesimpulan baik buruknya kinerja entitas 
tidak cukup hanya dilihat dari besarnya laba yang dihasilkan. Menurut 
Nezz,dkk (dalam Ghozali dan Chariri, 2007) jika perusahaan secara 
sukarela mengungkapkan informasi lingkungan yang bernuansa positif, 
maka tindakannya ini dapat mengurangi risiko berkurangnya kemakmuran 
yang mungkin dihadapi perusahaan di masa mendatang. Corporate Social 
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Responsibility merupakan salah satu bukti bahwa perusahaan tidak hanya 
berorientasi pada kepentingan shareholders dalam menjalankan aktivitas 
bisnisnya, namun juga pada kepentingan stakeholders. Penerapan CSR 
dipercaya dapat meningkatkan kinerja perusahaan, karena pada saat ini 
investor cenderung menanamkan modal kepada perusahaan yang 
melakukan kegiatan CSR. Oleh karena itu,perusahaan-perusahaan dapat 
menggunakan informasi CSR sebagai salah satu keunggulan kompetitif 
perusahaan. Eipstein dan Freedman (1994) dalam Sayekti (2007), 
menemukan bahwa investor individual tertarik terhadap informasi sosial 
yang dilaporkan dalam laporan tahunan, sehingga manajemen perusahaan 
tidak hanya dituntut terbatas atas pengelolaan dana yang diberikan, namun 
juga meliputi dampak yang ditimbulkan oleh perusahaan terhadap 
lingkungan alam dan sosial. Menurut Arya dan Zhang (2009) dalam 
Nuzula dan Kato (2010), upaya perusahaan untuk melakukan CSR 
bukanlah sesuatu yang sia-sia dan investor memberikan respon yang baik 
pada perusahaan-perusahaan tersebut. 
Reaksi investor dapat dilihat melalui pasar yang efisien, pada saat 
ini bentuk pasar efisien di Indonesia adalah pasar efisien bentuk setengah 
kuat, yang tercermin dari cepatnya investor bereaksi terhadap masuknya 
informasi baru (Setiawan dan Hartono, 2003). Suatu informasi dapat 
dikatakan mempunyai nilai guna bagi investor apabila informasi tersebut 
memberikan reaksi untuk melakukan transaksi di pasar modal. Hal ini 
dapat dilihat dari abnormal return yang merupakan salah satu indikator 
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yang dapat dipakai guna melihat keadaan pasar yang sedang terjadi 
(Jogianto, 2009). Oleh karena itu diharapkan investor mempertimbangkan 
informasi CSR yang diungkapkan dalam laporan tahunan perusahaan. 
Apabila informasi CSR dipertimbangkan investor dalam pengambilan 
keputusan yang diikuti dengan kenaikan pembelian saham perusahaan 
sehingga terjadi kenaikan harga saham yang melebihi return yang 
diekspektasikan oleh investor sehingga pada akhirnya informasi CSR 
merupakan informasi yang memberikan nilai tambah bagi investor dan 
menyebabkan abnormal return. Dalam mengambil keputusan, investor 
selalu memasukkan faktor-faktor yang tersedia dalam keputusan mereka, 
jika pelaku pasar (investor) menganggap informasi tersebut sebagai 
informasi yang baik (good-news) maka akan ada reaksi investor yang 
tercermin melalui peningkatan harga saham maupun volume perdagangan 
saham. Pada kondisi pasar yang efisien adanya abnormal return yang 
positif akan memicu kenaikkan volume perdagangan saham, begitu pula 
sebaliknya adanya abnormal return yang negatif dapat  memicu 
penurunan volume perdagangan saham (Listyanti, 2011). Namun, tidak 
selalu abnormal return berhubungan dengan volume perdagangan saham, 
karena perubahan harga merefleksikan perubahan secara keseluruhan 
sedangkan volume merefleksikan perubahan dalam pengharapan secara 
individu. (Beaver1986 ; Baron 1995) (dalam Listyanti, 2011). 
Penelitian yang menguji pengaruh CSR sudah banyak dilakukan. 
Hasil penelitian Nuzula dan Kato (2010) pada perusahaan di Jepang 
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menunjukkan bahwa investor memberikan respon terhadap pengungkapan 
CSR perusahaan. Di Indonesia, penelitian Cheng (2011) menunjukkan 
bahwa pengungkapan CSR berpengaruh positif signifikan terhadap 
abnormal return. Penelitian Prameswari (2011) menunjukkan 
pengungkapan CSR berpengaruh terhadap aktivitas volume perdagangan 
saham. Kedua penelitian ini konsisten dengan penelitian Maristi (2013) 
bahwa pengungkapan CSR berpengaruh terhadap reaksi investor. Namun 
demikian, pada penelitian-penelitian lain telah menunjukkan hasil yang 
tidak konsisten. Diantaranya adalah penelitian salim (2012) 
mengemukakan bahwa pengungkapan CSR tidak berpengaruh terhadap 
reaksi pasar, penelitian Suranta (2010) menunjukkan bahwa variabel 
dalam pengungkapan pengungkapan tema-tema sosial dan lingkungan 
tidak mempengaruhi reaksi investor, penelitian diukur dengan 
menggunakan dua variabel yaitu abnormal return dan trading volume 
activity dan Dul Muid (2011) dalam penelitiannya menunjukkan bahwa 
CSR environment tidak berpengaruh terhadap stock return. 
Dalam uraian di atas terlihat keanekaragaman hasil dalam 
penelitian-penelitian sebelumnya. Keanekaragaman hasil tersebut 
disebabkan adanya sampel dan metode penelitian yang berbeda. Dalam 
penelitian ini, peneliti menggunakan objek penelitian perusahaan industri 
food and beverage yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI). Hal ini 
dikarenakan perusahaan tersebut mempunyai pengaruh yang cukup besar 
terhadap lingkungan dan masyarakat. Sehingga perusahaan tersebut 
Hak Cipta © milik UPN "Veteran" Jatim :
Dilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber.
5 
 
mengungkapkan CSR sebagai bentuk pertanggungjawaban kepada 
lingkungan dan masyarakat. Berdasarkan alasan yang telah dikemukakan 
maka peneliti tertarik untuk mengambil judul : “Pengaruh 
Pengungkapan Corporate Social Responsibility Dalam Laporan 
Tahunan Perusahaan Terhadap Reaksi Investor : Studi Pada 
Perusahaan Food and Beverage Yang Terdaftar Di Bursa Efek 
Indonesia”. 
 
1.2 Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka dapat 
dirumuskan permasalahannya adalah :  
1. Apakah pengungkapan Corporate Social Responsibility berpengaruh 
positif terhadap reaksi investor yang diukur dengan abnormal return? 
2. Apakah pengungkapan Corporate Social Responsibility berpengaruh 
positif terhadap reaksi investor yang diukur dengan volume 
perdagangan saham? 
 
1.3 Tujuan Penelitian 
 Penelitian ini bertujuan untuk : 
1. Menguji dan menganalisis secara empiris pengaruh Corporate Social 
Responsibility pada industri makanan dan minuman yang tercatat di 
Bursa Efek Indonesia. 
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2. Menganalisis pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap 
reaksi investor yang diukur dengan abnormal return. 
3. Menganalisis pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap 
reaksi investor yang diukur dengan volume perdagangan saham. 
 
1.4 Manfaat Penelitian 
 Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat/kegunaan antara lain: 
1. Bagi perusahaan 
Dapat memberikan sumbangan pemikiran tentang pentingnya 
penerapan corporate social responsibility dan dorongan bagi 
manajemen untuk berperan aktif dalam kegiatan corporate social 
responsibility serta menggungkapkannya di dalam laporan tahunan 
perusahaan. 
2. Bagi Pengguna Informasi Akuntansi 
Bagi pengguna akuntansi antara lain : pemegang saham, investor, 
karyawan, pemerintah dan masyarakat luas dapat memberikan suatu 
gambaran mengenai tentang hubungan corporate social responsibility 
terhadap reaksi investor. Diharapkan pengguna akuntansi dapat 
mengambil keputusan mengenai langkah-langkah yang akan diambil 
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3. Bagi peneliti lain 
Bagi penelitian lainnya, hasil dari penelitian ini bisa menjadi referensi 
dalam penelitian selanjutnya. Terutama berkaitan dengan pengaruh 
pengungkapan corporate social responsibility terhadap reaksi investor, 
selain itu diharapkan pada penelitian selanjutnya, keterbatasan 
penelitian ini bisa dicermati dengan seksama agar bisa menjadi 
perbaikan demi memperoleh hasil yang lebih baik, akurat dan handal 
di masa yang akan datang. 
 
1.5 Sistematika Penulisan 
 Sistematika penulisan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 
BAB I : PENDAHULUAN 
Bab ini menjelaskan mengenai latar belakang masalah, 
rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, 
sistematika penelitian. 
BAB II : LANDASAN TEORI 
Bab ini menjelaskan tentang penelitian terdahulu, landasan 
teori dan konsep-konsep yang relevan dengan penelitian ini, 
kerangka pemikiran, sistematika penulisan. 
BAB III : METODE PENELITIAN 
Bab ini menjelaskan tentang objek penelitian, 
operasionalisasi dan pengukuran variabel, teknik penentuan 
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sampel, teknik pengumpulan data, teknik anlisis dan uji 
hipotesis. 
BAB 1V : HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
Bab ini menjelaskan tentang deskripsi data penelitian, hasil 
penelitian, pembahasan. 
BAB V : KESIMPULAN DAN SARAN 
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